
央行：加强货币政策调控，增强灵活性预见性；资金面向暖，债市整体偏强 

【内容摘要】 9月 26日，央行再次进行 14天逆回购操作，资金面整体向暖；市场情绪有所

好转，债市整体偏强；转债市场主要指数集体跟跌，转债个券多数下跌；各期限美债收益率走

势分化，主要欧洲经济体 10年期国债收益率普遍下行。 

一、债市要闻 

（一）国内要闻 

【央行：加强货币政策调控，增强灵活性预见性】近日，央行货币政策委员会召开 2025年第

三季度例会。本次例会要求促进经济稳定增长和物价处于合理水平。保持政策连续性稳定性，

增强灵活性预见性。在研究下阶段货币政策主要思路时，会议建议加强货币政策调控，提高前

瞻性、针对性、有效性。对比二季度例会，本次例会在分析外部形势时，继续强调当前世界经

济增长动能减弱，通胀走势和货币政策调整存在不确定性。我国经济运行稳中有进，但仍面临

国内需求不足、物价低位运行等困难和挑战。会议要求实施好适度宽松的货币政策，加强逆周

期调节。会议建议下阶段加强货币政策调控，提高前瞻性、针对性、有效性，根据国内外经济

金融形势和金融市场运行情况，把握好政策实施的力度和节奏，抓好各项货币政策措施执行，

充分释放政策效应。 

【2025 年 1-8 月份全国规模以上工业企业利润增长 0.9%】9 月 27 日，国家统计局发布，1-8

月份，中国规模以上工业企业实现利润总额 46929.7 亿元，同比增长 0.9%。在宏观政策发力

显效、全国统一大市场纵深推进，叠加去年同期低基数等多重因素作用下，规模以上工业企业

利润同比增长 0.9%，装备制造业支撑有力，不同规模企业利润均有所改善。8月份，规模以上

工业企业利润同比由上月下降 1.5%转为增长 20.4%。 

【央行、证监会、外汇局联合发文进一步支持各类境外机构投资者开展债券回购】9月 26日，

央行、证监会、国家外汇局联合发布《关于进一步支持境外机构投资者开展债券回购业务的公

告》，支持各类境外机构投资者在中国债券市场开展债券回购业务。近年来，央行有序推动银

行间债券市场债券回购业务对外开放，自 2015年起，支持境外主权类机构、境外人民币业务

清算行和境外参加行在银行间市场开展债券回购业务。今年 2月，央行与香港金管局共同推出



以“债券通”项下债券为抵押品的离岸债券回购业务。  

【香港财政司副司长黄伟纶：RWA 代币化带来新机会，香港正筹备第 3 批代币化绿色债券】9

月 26日，据香港电台报道，香港财政司副司长黄伟纶在第 17届香港银行家峰会上表示，债券

及其他金融工具等现实世界资产(RWA)代币化，为香港带来新机会。政府过去两年发行代币化

绿色债券，目前正在筹备第 3批债券的工作。此外，香港金管局将从 10月 9日起优化人民币

流动资金安排，包括将日间人民币资金额度从 200 亿元调高至 300 亿元，同时将隔夜额度从

200亿元降低至 100亿元，以帮助银行应对日益增长的跨境人民币支付结算日间资金需求。 

【外汇局：8 月我国国际收支货物和服务贸易进出口规模 42818 亿元，同比增长 2%】国家外

汇管理局 9 月 26 日消息，2025 年 8 月，我国国际收支货物和服务贸易进出口规模 42818 亿

元，同比增长 2%。其中，货物贸易出口 21395亿元，进口 15202亿元，顺差 6193亿元；服务

贸易出口 2546亿元，进口 3675亿元，逆差 1129亿元。 

（二）国际要闻 

【美国 8 月核心 PCE 物价指数环比增 0.2%符合预期，消费支出连续三个月增长】9 月 26 日，

美国经济分析局公布的数据显示，美国 8 月 PCE 物价指数同比 2.7%，预期 2.7%，前值 2.6%；

环比 0.3%，符合市场预期。美国 8月核心 PCE物价指数同比 2.9%，预期 2.9%，前值 2.9%；环

比涨幅 0.2%，符合预期，与 7月持平，显示月度通胀压力相对稳定。8月实际消费支出连续第

三个月增长 0.4%，明显超出市场预期的 0.2%。这一强劲表现为当前季度经济增长提供了有力

支撑，延续了此前季度超预期增长的势头。数据显示，支撑这轮消费热潮的并非强劲的收入增

长。8月，实际可支配收入几乎没有增长，而未经通胀调整的工资和薪金增速也低于前一个月。

与此同时，8月储蓄率下降至 4.6%，为今年以来的最低水平。通胀粘性依然是美联储面临的主

要难题。8 月核心 PCE 同比增幅稳定在 2.9%，远高于美联储 2%的政策目标。从分项来看，服

务业成本是推动整体物价上涨的主要因素，商品价格则持续疲软。数据显示，市场预期的耐用

品通胀反弹并未出现，其价格在 8月实际上再度下滑。同时，非耐用品价格也呈现下降趋势。 

（三）大宗商品 

【国际原油期货价格继续上涨，国际天然气价格转跌】9 月 26 日，WTI 11 月原油期货收涨

1.14%，报 65.72美元/桶，本周累计上涨 5.32%；布伦特 11月原油期货收涨 1.02%，报 70.13

美元/桶，本周累计涨 5.17%；COMEX 黄金期货涨 0.63%，报 3794.90 美元/盎司，本周累计涨



2.37%；NYMEX天然气价格收跌 2.93%至 2.869美元/盎司。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

9 月 26日，央行以固定利率、数量招标方式开展了 1658 亿元 7天期逆回购操作，其中，操作

利率 1.40%，投标量 1658亿元，中标量 1658亿元。同时，以固定数量、利率招标、多重价位

中标方式开展了 6000 亿元 14 天期逆回购操作。Wind 数据显示，当日有 3543 亿元逆回购到

期，因此单日净投放资金 4115亿元。 

（二）资金利率                           

9 月 26 日，央行再次进行 14 天逆回购操作，资金面整体向暖。当日 DR001 下行 15.67bp 至

1.318%，DR007下行 7.04bp 至 1.531%。 

 

数据来源：Wind，东方金诚 

 

三、债市动态 

（一）利率债 

1.现券收益率走势 



9 月 26日，受央行再度进行 14天期逆回购操作呵护流动性，叠加美国宣布新一轮惩罚性关税

等因素提振，市场情绪有所好转，债市整体偏强。截至北京时间 20:00，10 年期国债活跃券

250011 收益率下行 0.35bp 至 1.7990%，10 年期国开债活跃券 250215 收益率上行 0.74bp 至

1.9580%。 

 
数据来源：Wind，东方金诚 

2.债券招标情况 

 

数据来源：Wind，东方金诚 

 

（二）信用债 

1. 二级市场成交异动 

9 月 26 日，3 只产业债成交价格偏离幅度超 10%，为“H0 中骏 02”跌超 78%，“H0 宝龙 04”

跌超 30%，“H1龙控 01”跌超 29%。 

9 月 26日，1只城投债成交价格偏离幅度超 10%，为“19津投 04”跌超 10%。 

2. 信用债事件 

◼ 龙光控股：公司公告，所有存续公司债券将自 9月 29日开市起停牌。 



◼ 启迪环境：公司公告，将“19启迪 G2”应付利息展期一年偿还。 

◼ 金地集团：公司公告，“20金地 01”拟于 10月 13日兑付本息及摘牌。 

◼ 杉杉集团：公司公告，公司所持杉杉股份 2.87亿股股份被解除轮候冻结。 

◼ 南山开发：公司公告，因向全体股东分配现金股利 1 亿元，“25 南山开发 MTN003”等 6

只债券触发强制付息事件。 

◼ 四川发展：公司公告，子公司炼石航空被裁定进入重整程序。 

◼ 启迪环境：公司公告，法院决定启动预重整并指定临时管理人；公司所持淮安零碳能源、

深圳安圣达钢结构部分股权被司法划转。 

◼ 南京浦口国资：公司公告，鉴于近期市场利率波动较大，取消发行“25 南浦口 MTN002” 

◼ 北京京能电力：公司公告，由于近期市场波动较大，取消发行“25 京能电力 MTN002”。 

◼ 湖州交投：公司公告，由于市场出现波动，取消发行“25湖交投 MTN002”。 

◼ 山东京博控股：公司公告，鉴于融资计划有变，取消发行“25 京博 MTN002(科创债)”。 

◼ 路劲：穆迪出于商业原因，撤销路劲“Ca”公司家族评级。 

◼ 同济堂医药：公司公告，公司及法定代表人新增被限高情况；选定湖北中衡信房地产评估

作为公司破产清算案件评估机构。 

◼ 新世界发展：公司公告，全年股东应占亏损 163亿港元，同比收窄逾 17%，持续经营业务

亏损扩大 38%。 

（三）可转债 

1. 权益及转债指数 

【权益市场三大股指集体收跌】 9月 26日，A股震荡走低，科技股全线回调，算力产业链领

跌，上证指数、深证成指、创业板指分别收跌 0.65%、1.76%、2.60%，全天成交额 2.17 万亿

元。当日，申万一级行业多数下跌，上涨行业中，石油石化涨超 1%，环保、公用事业、农林牧

渔、房地产等行业小幅收涨，涨幅不足 0.5%；下跌行业中，计算机跌逾 3%，电子、传媒、通

信、机械设备跌逾 2%。 

【转债市场主要指数集体跟跌】 9 月 26 日，转债市场跟随权益市场有所下行，当日中证转

债、上证转债、深证转债分别收跌 0.20%、0.22%、0.20%。当日，转债市场成交额 761.76 亿

元，较前一交易日缩量 72.62 亿元。转债市场个券多数下跌，433支转债中，125支收涨，285



支下跌，23 支持平。当日上涨个券中，嘉泽转债涨超 17%，万凯转债涨超 7%；下跌个券中，

博瑞转债跌逾 9%，领益转债跌逾 7%。 

 

数据来源：Wind，东方金诚 

2. 转债跟踪 

◼ 9月 26日，茂莱光学发行转债获交易所审核通过。 

◼ 9月 26日，立高转债、健帆转债公告即将触发转股价格下修条款。 

◼ 9月 26日，福立转债公告不提前赎回，且未来 3个月内（2025年 9月 26日至 2025 年 12

月 25日）若再度触发提前赎回条款，亦不选择提前赎回；长集转债、纽泰转债、严牌转

债、洛凯转债公告即将触发提前赎回条款。 

（四）海外债市 

1. 美债市场 

9 月 26日，各期限美债收益率走势分化。其中，2年期美债收益率下行 1bp至 3.63%，10年期

美债收益率上行 2bp至 4.20%。 

 

数据来源：iFinD，东方金诚  



9 月 26日，2/10年期美债收益率利差扩大 3bp至 57bp；5/30年期美债收益率利差扩大 1bp至

101bp。 

9 月 26日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率保持在 2.38%不变。 

2. 欧债市场 

9 月 26 日，主要欧洲经济体 10 年期国债收益率普遍下行。其中，德国 10 年期国债收益率下

行 3bp至 2.74%，法国、意大利、西班牙、英国 10年期国债收益率分别下行 4bp、3bp、3bp和

1bp。 

 

数据来源：英为财经，东方金诚 

3.中资美元债每日价格变动（截至 9月 26日收盘） 



 

数据来源：Bloomberg，东方金诚整理 

 


